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ISSN 0455 - 0420I. Produktion, Investitionen und Preise
Im dritten Jahr der staatlichen Unabhängigkeit
verzeichnete die Wirtschaft Weißrußlands mit
20 vH den bislang stärksten Rückgang des
realen Bruttoinlandsprodukts (Tabelle AI).
1 An-
ders als in Rußland kam es bis jetzt nicht zu
einem Zuwachs des Anteils der Dienstleistungen
am nominalen BIP. Dieser ist gegenüber 1993
sogar von 36 auf 27 vH zurückgegangen, wäh-
rend das Gewicht der Güterproduktion von 58
auf 61 vH angestiegen ist. Auf der Verwen-
dungsseite des BIP stieg der Anteil des privaten
Verbrauchs von 51 auf 54 vH an, während der
Verbrauch des Staates und nichtkommerzieller
Organisationen von 23 auf 18 vH zurückging.
Auf Bruttoanlage- und Lagerinvestitionen ent-
fielen 1994 etwa 29 vH des BIP (1993: 36 vH).
Der Importüberschuß, der 1993 noch bei 10 vH
des BIP gelegen hatte, belief sich 1994 nur noch
auf 0,1 vH des BIP.
Der Rückgang der Investitionen fiel 1994 mit
25 vH (1993: -15 vH) erneut stärker aus als der
Rückgang des BIP. Der Anteil der Investitionen
in dem produzierenden Bereich sank von 69 auf
52 vH, was auf das abnehmende Gewicht der
Investitionen in der Landwirtschaft (1990: 30
vH; 1994: 10 vH) zurückzuführen ist. Einen
Zuwachs verzeichneten die Anteile der Investi-
tionen in der Industrie (1990: 24 vH; 1994: 27
vH) und in dem Verkehrs- und Nachrichten-
wesen (1990: 7 vH; 1994: 11,5 vH). Der Anteil
der Investitionen in dem nichtproduzierenden
Bereich stieg von 31 auf 48 vH, darunter in dem
Wohnungsbau von 20 auf 23 vH, in der Kom-
munalwirtschaft von 5 auf 8 vH und in dem
Gesundheitswesen von 2 auf 5 vH.
Die Industrieproduktion sank 1994 mit 19 vH
(1993: -10 vH) nahezu ebenso stark wie das
BIP, wobei der Rückgang gegenüber der ent-
sprechenden Vorjahresperiode im ersten Halb-
jahr noch 31,5 vH betrug. Knapp 80 vH der
Industrieproduktion entfielen 1994 auf den staat-
lichen Sektor. Der Produktionsrückgang fiel in
den Staatsbetrieben mit knapp 19 vH geringer
aus als in den Pachtbetrieben (-24 vH) und in
den in Aktiengesellschaften umgewandelten Un-
ternehmen (-21 vH). Wie bereits in den beiden
Vorjahren verzeichnete die Brennstoffindustrie,
die überwiegend russisches Erdöl verarbeitet,
1994 den stärksten Produktionsrückgang (-49
vH). Überdurchschnittlich verringerte sich die
Produktion in der Baustoffindustrie (-31,5 vH),
die vom Absinken der Investitionen besondersbetroffen war, sowie in der Leichtindustrie (-30
vH). Im Maschinenbau waren die Produktions-
einbußen dort am höchsten, wo Investitionsgüter
primär für den Markt der ehemaligen UdSSR
erzeugt werden (Fahrzeug- und Landmaschinen-
bau, elektrotechnische Industrie, Werkzeugma-
schinenbau). Vergleichsweise wenig sanken die
Stromerzeugung (-11,3 vH) und die Produktion
der überwiegend für den Binnenmarkt tätigen
Nahrungsmittelindustrie (-5 vH). Die Agrarpro-
duktion ging 1994 um 14 vH zurück (1993: 4
vH), darunter die pflanzliche Produktion um 23
vH und die Produktion tierischer Erzeugnisse
um 6 vH (Tabelle A2).
Im Gegensatz zur Russischen Föderation
schwächte sich das Inflationstempo in Weißruß-
land 1994 nicht ab. Die Verbraucherpreise stie-
gen von Dezember 1993 bis Dezember 1994 um
1 960 vH, die Verkaufspreise der Industrie um
2 976 vH (Tabelle AI). Die monatlichen Preis-
steigerungsraten wiesen starke Schwankungen
auf, was insbesondere auf den Einfluß admini-
strativer Preisanhebungen zurückzuführen ist.
II. Arbeitsmarkt und Einkommensentwickiung
Die Beschäftigung nahm 1994 mit 4 vH deutlich
langsamer als die Produktion ab. Stärker als im
Durchschnitt sank die Beschäftigung in der
Industrie (-5 vH) und in der Bauwirtschaft (-10
vH), während im Gesundheits- und Bildungs-
wesen, in der Kommunal- und Wohnungswirt-
schaft sowie im Bankensektor ein Beschäfti-
gungsanstieg zu verzeichnen war. Die Zahl der
Arbeitslosen betrug Ende Dezember 1994 offi-
ziell 100 000, die Arbeitslosenquote stieg seit
Dezember 1993 von 1,4 auf 2,1 vH (Tabelle
AI).
Bei einem Anstieg der nominalen Geldein-
kommen um 1 865 vH sind die realen Geldein-
kommen gegenüber dem Vorjahr um 15 vH
gesunken.
2 Dies ist im wesentlichen auf den
Rückgang der Reallöhne um 32 vH zurück-
zuführen. Dadurch hat sich die Struktur der
Einkommen zugunsten der Einnahmen aus unter-
nehmerischer Tätigkeit verändert (Tabelle A3).
Der Rückgang der Reallöhne war geringfügig
stärker als von der Regierung ursprünglich (bis
zur Annahme des Antikrisenprogramms) ange-
strebt (-30 vH).
3 Allerdings könnten die Unter-
nehmen verstärkt dazu übergegangen sein, ihren
Beschäftigten Einkommen aus Gewinnen zu
zahlen. Darauf verweist der starke Anstieg der
Einkommen aus unternehmerischen und anderen
Tätigkeiten.
Die höchsten Löhne wurden weiterhin im
Bank-, Bau- und Transportgewerbe gezahlt,
während die Landwirtschaft, das Sozialwesen
und der kulturelle Bereich wie bisher die niedrig-
sten Löhne zahlten.
4 Von den Unternehmen
wurden den Beschäftigten neben dem Lohn
Zuschläge von durchschnittlich etwa 11 vH der
Löhne gezahlt.
Auch 1994 wurden die Mindestlöhne und die
Grundvergütung in den haushaltsfinanzierten
Organisationen in der Regel quartalsweise er-
höht, stiegen jedoch wesentlich langsamer als die
Durchschnittslöhne. Die Relation der Arbeitsein-
kommen und Renten zum statistisch ausgewie-
senen Existenzminimum hat sich wesentlich
verschlechtert.Die realen Spareinlagen in inländischer Wäh-
rung hatten am 1. Januar 1995 gegenüber dem
1. Januar 1994 nur noch einen Wert von 34,1
vH.
5 Die Sparquote der privaten Haushalte war
mit etwa 3,5 vH sehr niedrig.
III. Öffentliche Haushalte
Im Verlauf des Jahres 1994 zeichnete sich vor-
dergründig ein scharfer finanzpolitischer Kurs-
wechsel ab. Nachdem das Defizit des konso-
lidierten Haushalts im ersten Quartal 1994 eine
Rekordhöhe von 13 vH des BIP erreicht hatte,
erfolgte in den weiteren Quartalen eine deutliche
Rückführung des Haushaltsdefizits. Für das
Gesamtjahr 1994 wird ein Defizit von 3,3 vH
des BIP ausgewiesen (Tabelle A4).
6 Allerdings
scheint sich die von den Instituten früher ge-
äußerte Vermutung zu bestätigen, daß die Haus-
haltskonsolidierung im wesentlichen auf eine
wechselnde Definition der finanz- und geldpoli-
tischen Aufgabenbereiche zurückzuführen ist
und in Phasen einer restriktiveren Ausgaben-
politik der Finanzierungsbedarf der Volkswirt-
schaft vermehrt durch eine akkommodierende
Geldpolitik gedeckt wird. Die erhöhte Gewinn-
und Mehrwertsteuerabführung scheint auf die
neuerliche Liquiditätssicherung des Untemeh-
menssektors durch präferentielle Zentralbank-
kredite zurückzugehen. Die quartalsweise Be-
trachtung der Ausgabenseite zeigt, daß der dra-
stische Sparkurs nur relativ kurzfristig aufrecht-
erhalten werden konnte; bereits im vierten
Quartal stieg erwartungsgemäß der Finanzie-
rungsbedarf der öffentlichen Haushalte wieder
an.
Zur Finanzierung des Haushaltsdefizits wur-
den im Jahr 1994 Kredite internationaler Orga-
nisationen und Zentralbankkredite in etwa glei-
chem Maße herangezogen (jeweils etwa 2,2 vH
des BIP); eine nach wie vor untergeordnete Rolle
spielt die Emission von Staatsschuldtiteln. Ins-
gesamt wurden Mittel in der Größenordnung von
1,5 vH des BIP in das Folgejahr übertragen.
7
IV. Geld-, Kredit- und Wechselkurspolitik
Die Zentralbank hat die Wirtschaft insbesondere
im ersten und dritten Quartal mit neuer Liqui-
dität versorgt (Tabelle A5).
8 Während die Netto-
kreditvergabe an die Regierung praktisch zum
Erliegen kam, nahm die Verschuldung der Ge-
schäftsbanken gegenüber der Zentralbank 1994
im Vergleich zu 1993 zu (Tabelle A6). Ein be-
sonders deutlicher Anstieg war bei den zentra-
lisierten Krediten zu verzeichnen. Ende 1994
waren mehr als 86 vH des Bestandes der Zen-
tralbankkredite zentralisierte Kredite (Ende
1993: 54 vH). Die Banken haben somit nur eine
geringe Autonomie bei der Bestimmung der
Empfänger der Kreditmittel. Insgesamt hat sich
damit die bereits in den vergangenen Jahren zu
beobachtende Entwicklung fortgesetzt. Der Ende1992 eingeleitete Prozeß, vormals über das Ban-
kensystem an Unternehmen weitergereichte Kre-
dite als direkte Subventionen im Budget zu er-
fassen, wurde gestoppt bzw. umgekehrt. Gleich-
zeitig erfolgte die Refinanzierung der Geschäfts-
banken weiterhin zu deutlich negativen Real-
zinsen (Schaubild 1). Im Ergebnis konnten somit
keine Erfolge bei der Eindämmung des Geld-
mengen- und Kreditwachstums erzielt werden.
Das inländische Kreditvolumen und die Geld-
menge M3 stiegen 1994 deutlich stärker als
1993 an. Bei einer leicht gesunkenen Umlauf-
geschwindigkeit der Geldmenge M3 (Tabelle
A5) hat diese Geldmengenausweitung zu einem
ähnlich hohen Inflationsniveau wie bereits 1993
geführt.
Auf mikroökonomischer Ebene bedeutet diese
Entwicklung, daß das Bankensystem seine ei-
gentliche Aufgabe, eine effiziente Allokation
knapper Finanzmittel zu gewährleisten, nicht
übernehmen kann. Auf makroökonomischer
Ebene hat die nachhaltig expansive Geld- und
Kreditpolitik der Zentralbank zu einer Substi-
tution heimischer durch ausländische Finanz-
aktiva geführt. Diese Komponente machte 1994
mehr als die Hälfte des Wachstums der ge-
samten Geldmenge aus; damit hat sich der be-
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Quelle: Interne Arbeitsunterlagen des Internationalen Währungsfonds und Berechnungen der Institute.reits seit 1992 zu beobachtende Prozeß der Dol-
larisierung — wenn auch mit abgeschwächtem
Tempo — fortgesetzt. Das gleichzeitige Absin-
ken des Anteils der heimischen monetären Basis
hat die Bemessungsgrundlage für die Inflations-
steuer gesenkt; die Finanzierung einer gegebenen
Ausgabenhöhe erfordert damit eine um so stär-
kere Ausweitung der Geldmenge.
9
Seit März 1994 ist die nominale Abwertung
des weißrussischen Rubels sowohl gegenüber
dem amerikanischen Dollar als auch gegenüber
dem russischen Rubel hinter der inländischen
Inflationsrate zurückgeblieben. Insgesamt werte-
te der weißrussische Rubel damit seit Anfang
1993 um real rund 55 vH gegenüber dem US-
Dollar auf. Die bis März 1994 erfolgte reale Ab-
wertung gegenüber dem russischen Rubel war
bis Dezember 1994 wieder weitgehend wettge-
macht (Schaubild 2). Diese reale Aufwertungs-
tendenz des weißrussischen Rubels dürfte die
Chancen weißrussischer Exporteure auf den
internationalen Märkten verschlechtert und
gleichzeitig Anreize geschaffen haben, heimische
Produkte durch Importe zu ersetzen. Die Nach-
frage nach und das Angebot an Devisen werden
nach wie vor durch administrative Maßnahmen
von Regierung und Zentralbank beeinflußt. Die-
se direkten und indirekten Interventionen kom-
men darin zum Ausdruck, daß Bar- und Buch-
geldkurse für den amerikanischen Dollar bzw.
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Quelle: Interne Arbeitsunterlagen des Internationalen Währungsfonds und Berechnungen der Institute.der tatsächliche und der aus den Dollarparitäten
ermittelte bilaterale Wechselkurs zum russischen
Rubel voneinander abweichen. Im Januar 1995
wurde die Verwendung ausländischer Währun-
gen im weißrussischen Einzelhandel verboten.
1
0
Diese Maßnahme dürfte die Nachfrage nach
Devisen tendenziell gesenkt haben. Gleichzeitig
wird das Angebot an Devisen entscheidend von
der Zwangsumtauschpflicht für Exporterlöse
bestimmt. Bereits im Oktober waren der
Zwangsumtausch von Exporterlösen von 65 auf
50 vH gesenkt und der Zwangsverkauf an das
Finanzministerium in Höhe von 15 vH abge-
schafft worden.
1
1 Die verbleibenden 50 vH aller
Exporterlöse, die auf harte Währungen oder
russische Rubel lauten, müssen auf der Minsker
Devisenbörse angeboten werden.
V. Außenwirtschaft
Das zentrale außenwirtschaftliche Problem
Weißrußlands war 1994 die Erhöhung des Lei-
stungsbilanzdefizits bei sinkenden regulären Ka-
pitalzuflüssen (Tabelle A7). Nur durch die Stun-
dung von Schulden aus russischen Erdgaslie-
ferungen in Höhe von 405 Mill. US-Dollar
konnte die internationale Zahlungsfähigkeit des
Landes aufrechterhalten werden.
Das steigende Leistungsbilanzdefizit ging zum
einen auf sinkende Exporte in die GUS-Staaten
zurück. Hierfür dürfte auch die verstärkte aus-
ländische Konkurrenz verantwortlich sein. Nur
teilweise konnte diese Entwicklung durch höhere
Exporte von rohstoffnahen Produkten in Dritt-
länder aufgefangen werden. Gleichzeitig nahmen
die Ausgaben für die Importe nur wenig ab, weil
der Rückgang der Importe aus Drittländern
durch den Anstieg der Importe aus der GUS fast
ausgeglichen wurde. Höhere Preise ließen die
Kosten für Energieeinfuhren aus der GUS um
mehr als 0,3 Mrd. US-Dollar auf etwa 1,7 Mrd.
US-Dollar und damit auf mehr als die Hälfte der
Gesamtimporte steigen, obwohl die bezogenen
Mengen schrumpften (Rohöl um 17 vH; Erdgas
umlOvH).
Finanziert wurde das Leistungsbilanzdefizit in
Höhe von etwa 500 Mill. US-Dollar in geringe-
rem Maße als zuvor durch reguläre Kapital-
zuflüsse: der Saldo der Kapitalverkehrsbilanz
nahm von 550 Mill. US-Dollar im Jahr 1993 auf
161 Mill. US-Dollar ab. Gleichzeitig gingen
allerdings die „statistisch nicht aufgliederbaren"
Mittelabflüsse, die zu einem erheblichen Teil die
illegale Kapitalausfuhr widerspiegeln, von
knapp 400 Mill. US-Dollar im Jahr 1993 auf
einen unbedeutenden Betrag zurück.
Stärker noch als im Vorjahr konnte auch 1994
die verbleibende Finanzierungslücke nur durch
Kredite Rußlands gedeckt werden, die durch die
Zahlungsunfähigkeit Weißrußlands notwendig
wurden. Für das laufende Jahr haben insbeson-
dere der Internationale Währungsfonds und die
Weltbank bereits umfangreiche Kredite in Aus-
sicht gestellt. Deren Auszahlung hängt allerdings
davon ab, daß die weißrussische Regierung ihre
Reformzusagen erfüllt.
Die faktische Alimentierung Weißrußlands
durch Rußland wirft die Frage nach der Zukunft
der Wirtschaftsbeziehungen zwischen den beiden
Staaten auf. Zwar werden immer wieder Verein-
barungen über eine regionale Wirtschaftsintegra-tion unterzeichnet — zuletzt im Februar 1995
über eine Zollunion, die möglicherweise auf
andere GUS-Mitgliedsländer wie Kasachstan
ausgedehnt werden könnte. Bisher ist allerdings
keine Bereitschaft Rußlands zu erkennen, dauer-
haft Energieträger zu russischen Inlandspreisen
statt zu Weltmarktpreisen nach Weißrußland zu
liefern und damit den Geboten einer Zollunion
zu folgen. Die Hoffnung auf subventionierte
Energielieferungen ist aber der wichtigste Grund
für das weißrussische Interesse an engeren
politischen und wirtschaftlichen Beziehungen
mit Rußland.
VI. Privatisierung
Im Sommer 1994 wurde wegen angeblich erheb-
licher Mißbräuche das bis dahin nur zögerlich
realisierte Privatisierungsprogramm ausgesetzt.




430 Staatsbetrieben, die sich in Regierungs-
eigentum befanden und 1994 privatisiert werden
sollten, sind nur 184 privatisiert worden — ein
Teil davon auch nur im Rahmen einer bloßen
Rechtsformtransformation, d.h. durch Umwand-
lung in Aktiengesellschaften. Damit sind seit Be-
ginn der Privatisierung bis zum 1. Januar 1995
insgesamt 375 Staatsbetriebe privatisiert wor-
den, d.h. knapp 8 vH der dafür vorgesehenen
Betriebe. Davon wiederum sind 125 direkt ver-
kauft und 226 in Aktiengesellschaften umgewan-
delt worden. Konkursverfahren sind über 23
Betriebe eröffnet worden. Aus dem kommunalen
Eigentum sind bis Anfang 1995 1 044 Betriebe
oder Betriebsteile privatisiert worden, d.h. etwa
10 vH der vorgesehenen Objekte.
1
3 Das Antikri-
senprogramm der Regierung vom 30. September
1994 sieht nun wieder eine Beschleunigung der
Scheckprivatisierung vor. Bis zum 30. Juni 1995
sollen alle Schecks ausgegeben werden, die dann
bis zum 31. Dezember 1996 in Aktien um-
getauscht werden können. Bis zum 31. März
1995 sollten weitere 370 Industrieunternehmen
in Aktiengesellschaften umgewandelt werden.
1
4
Alle Geschäfte, Transporteinrichtungen und an-
dere Dienstleistungen sollen bis zum Jahresende
privatisiert werden.
VII. Ausblick
Trotz verschiedener Reformprogramme gab es
bisher keine ernsthaften Bemühungen, die Wirt-
schaft zu stabilisieren und marktwirtschaftliche
Anpassungsprozesse voranzutreiben. Im Ergeb-
nis kam es 1994 zu einer Beschleunigung von
Produktionsrückgang und Inflation. Die Ziele
des Antikrisenprogramms für 1995 sind bereits
jetzt außer Reichweite. Die Hoffnung auf inter-
nationale Finanzhilfe hat sich zerschlagen. Ruß-
land war bisher nicht zu den immer wieder er-
hofften Zugeständnissen in Form billigerer und
umfangreicherer Energielieferungen bereit. Die
Institute erwarten daher auch für 1995 einen
Fortgang der wirtschaftlichen Krise. Ein Ab-
sinken der Inflation in den dreistelligen Bereich
ist unwahrscheinlich.10
Endnoten
1 Sofern nicht andere Quellen angegeben werden, beziehen sich alle Zahlen auf: O rabote narodnogo
chozjajstva Respubliki Belarus' v janvare-dekabre 1994 goda. Minsk 1995.
2 Die statistischen Angaben sind nicht eindeutig. Es gibt geringe Differenzen zwischen der offiziellen
Berichterstattung und den internen Arbeitsunterlagen des Wirtschaftsministeriums. Hier wird für 1993 von
einer Senkung um 16 vH ausgegangen.
3 Es wurde angestrebt, daß der Nominallohn je Prozent der Preisentwicklung nur um 0,7 vH steigen sollte.
Laut Anü'krisenprogramm soll der Reallohn nicht unter 75 vH der Vorjahresperiode sinken.
^ Berechnet nach: O rabote narodnogo chozjajstva Respubliki Belarus' v janvare-dekabre 1994 goda, Minsk
1995, S. 69-71.
5 O rabote narodnogo chozjajstva Respubliki Belarus' v janvare-dekabre 1994 goda, Minsk 1995, S. 72.
6 Der konsolidierte Haushalt umfaßt den Republikshaushalt und die Haushalte der nachgeordneten
Gebietskörperschaften; nicht berücksichtigt sind die Aktivitäten der staatlichen Unternehmen und der
außerbudgetären Fonds. Die außerbudgetären Fonds weisen nach Schätzungen für das Jahr 1994 leichte
Überschüsse auf; unter Berücksichtigung ihrer Kassensituation liegt das Defizit des so gefaßten
öffentlichen Sektors für das Gesamtjahr 1994 etwa in der Größenordnung von 1,5 vH des BIP.
7 Vgl. Interne Arbeitsunterlagen des Forschungsinstituts des Wirtschaftsministeriums der weißrussischen
Regierung, Nauznoissledovatel'skij Ekonomiceskij Institut (NIEI).
° Die zu beobachtende Volatilität der Wachstumsrate der Zentralbankkredite ist möglicherweise durch eine
buchhalterische Verschiebung von Ausgaben zwischen den Quartalen zu erklären.
9 Hierbei wird das quasifiskalische Defizit, d.h. das um die Verluste der staatlichen Unternehmen erweiterte
offizielle Haushaltsdefizit, betrachtet.
1
0 Vgl. Minsk Economic News, Nr. 2,1995.
11 Vgl. Bundesstelle für Außenhandelsinformation, Weißrußland zum Jahreswechsel, Januar 1995, Köln.
12 Vgl. dazu ausführlicher den 6. Weißrußland-Bericht vom Deutschen Institut für Wirtschaftsforschung,
Institut für Weltwirtschaft und Institut für Wirtschaftsforschung Halle.
13 Vgl. Ekonomiceskoje polozenie v respublike s ucetom realizacjii l.etapa p neotloznych mer (aktjabr'-
dekabr' 1994g.), Arbeitsmaterialien des Forschungsinstituts beim Wirtschaftsministerium.
14 Vgl. Erklärung der Regierung und der Nationalbank an den IWF-Generaldirektor M. Camdessus vom 26.
Januar 1995, Anlage, Tabelle 2.Statistischer Anhang
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Tabelle AI — Entwicklung wichtiger Wirtschaftsindikatoren in Weißrußland 1990-1994
Einkommen, Produktion und Verbrauch (reale




















































































































Quelle: O rabote narodnogo chozjajstva Respubliki Belarus' v janvare-dekabre 1994 goda. Minsk 1995.12



























































Quelle: Narodnoe chozjajstvo Belarus' v 1991g. Minsk 1992, S. 342; Osnovnye pokazateli raboty narodnogo
chozjajstva Respubliki Belarus' za janvar'-dekabr' 1992 goda. Minsk 1993, S. 6; O rabote narodnogo
chozjajstva Respubliki Belarus' za janvar'-dekabr' 1993 goda. Minsk 1994, S. 48; O rabote
narodnogo chozjajstva Respubliki Belarus' za janvar'-dekabr' 1994 goda. Minsk 1995, S. 87.
Tabelle A3 — Struktur der Geldeinkommen 1993 und 1994 (vH)
Geldeinkommen insgesamt
Löhne
Einkommen aus dem Verkauf landwirtschaftlicher Produkte
Renten, Unterstützungen, Stipendien
Einkommen aus dem Geld- und Finanzsystem für individuellen
Wohnungsbau, Zinserträge, Versicherungsleistungen















Quelle: O rabote narodnogo chozjajstva Respubliki Belarus' v janvare-dekabre 1994 goda. Minsk 1995, S.
67/68.13





















































































































































































Quelle: Unterlagen des weißrussischen Finanzministeriums und Berechnungen der Institute.14



















Veränderung der Geldmengenaggregate von Quartal
''Durchschnittliche Quartalswerte.
inländische Bruttokreditvergabe.













































Quelle: Interne Arbeitsunterlagen des Internationalen Währungsfonds und Berechnungen der Institute.

























Quelle: Interne Arbeitsunterlagen des Internationalen Währungsfonds und Berechnungen der Institute.15
















Statistisch nicht aufgliederbare Transaktionen
Veränderung der Nettoauslandsaktiva der
Zentralbank
darunter:
Verbindlichkeiten gegenüber dem IWF































































































aUmfaßt vor allem die Umwandlung von Zahlungsrückständen in offizielle Kredite der russischen























Quelle: Unveröffentlichte Arbeitsunterlagen des IWF. Die Angaben der weißrussischen Statistik weichen z.T.
erheblich von den IWF-Daten ab. Insbesondere wird dort aufgrund niedrigerer Angaben über Importe
aus der GUS eine ausgeglichene Handelsbilanz ausgewiesen.